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GNP 消費 投資 労働時間 実質賃金
x( -1) 0.85 0.82 0.79 0.74 0.09 
Z l 0.83 0.91 0.86 0.03 

























代表的家計は効用を最大化するよう消費(貯蓄)と労働を計画する。すなわち、 Ct，Z[，t， ht， Sj，t， Vj， t 
を制御変数として家計は次の最大化問題を解く。









ただしと>1，σ三0および ν三00 Sj，tは家計の所有する企業jの株式、 qj，tはその株価、作j，tは配当と
する。株式発行残高は各企業とも 1であると規準化する。したがって均衡においては、代表的家計の資
産からの収入は配当のみとなる。2









Yj，t = Kf.t(Athj，t)1ー α (4) 

































Pt (LP~，~e/N)卯-e) (9) 
j=1 
N 















































初期資本賦存(kぁ0)が与えられたとき、この経済の均衡経路{Yj，t，kj，Hl' hj，t， ij，t， z{j，t， Ct， z{，t}は、(1)






らない。最適反応過程のタイムステッア。を上付き小文字句で表す。初期条件を kJ，t= kj，t (1ーの)/gおよ
び時=んとおく o U > 0における平均資本々はプロファイルkj，tより定義される。 kj，t，U = 0，1， . • .，
は最適行動に従って発展する:
i入jky，t if ky，t<k;1 
K171={KL/入j if kj，t > 入jk;，~





















GDP Investment Consumption Capital Hours Wage 
standard deviation (%) 1.58 18.93 1.83 1.62 1.57 0.02 
(0.37) (3.14) (0.35) (0.38) (0.36) (0.003) 
correlation with GDP 0.45 0.53 1.00 1.00 0.53 
(0.02) (0.08) (0.00) (0.00) (0.08) 
autocorrelation 0.95 0.58 0.52 0.94 0.95 0.52 
(0.02) (0.06) (0.13) (0.02) (0.02) (0.13) 
表 1:8imulated business cycle statistics 
1/(ご-1) = 0.2，β= 0.96， 1/ν=∞を用いる。これにより α?と，β，νが決まる。消費の異時点間代替の
弾力性1/σ はフリーパラメータとする。各産業固有のパラメー夕、すなわち投資比率の離散性入jと、生
産性上昇率で割り引かれた資本減耗率 (1ーの)/gは、産業データから推定することとする。
産業データからの推定は Yoshikawaand Ohtake (1987)に類似した方法で産業固有の振動周波数を推
定することにより行う。データは Bartelsmanand Gray (1996)により整えられた、合衆国 8IC4・digit
製造業セクターの 1958-1996年の年次生産データを用いる。まず入=100のHPフィルタでトレンドを
























































k;，t/ん;= (kt!長)φ (18) 
ここでkj，'r， w， kは定常状態(投資=資本減耗)に対応する値であるとし、またゆは次のように定義さ
れる、各産業資本と平均資本との聞の戦略的補完関係の強さを示すパラメータである。
ゆ=1-(αDr+ (1-α)Dω)(と-1+ 1/α) (19) 
入3とのが全産業に共通であるケースを考える。企業の資本の関値からの距離を表す変数を Sj，t-
(log kj，t -log kj，t)/ log入と定義しよう。ある t期に Sj，tが独立な一様分布に従うことが分かつていると
しよう。このときの資本成長率logkt+l -log んの分布を調べたい。 lV= N(log kt+l -log kt)/ log入と
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図 1:A simulation path of GDP and investment 
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N(log k1 -log kt)/ log入を定義しよう。またμ=/log((l-O)/ g)/ log入と定義する。そこで次の命題を
える。
命題入3とのは全産業に共通とする。また Sj，tが独立な一様分布に従うとする。このとき N →∞ 
をとると、 mo/Aは漸近的に平均ゼロ、分散μ(1-μ)の正規分布に従う。さて mを正整数とすると、
/mo/=mのとき /W/の条件付き確率関数は先にと→ 1とし次に N→∞とするとき漸近的に次の関数
に従う:
Pr(/W/ =ω/ /mo / = m) = (m /ω)e一仰(ゆω)ω-m/(ω-m)!
for w = m， m + 1，.... この確率関数の裾は次のように近似される:











制 (g)= log入山(1-μ)+ゾ2μ(1-ω/(財) (22) 
(証明はの =1のとき W が指数0.5のベき分布に従うことを利用する。)
命題2はゆ =1のとき成長率の分散が無限経済においてさえ正の値を取ることを意味する。これは、
確率論的な伝播過程が無視しえない大きさのゆらぎをもつことを示す。したがって、ミクロの (8，s)行動
はマクロの振動に影響しないとする Caplinand 8pulber (1987)や Caballeroand Engel (1991)に代表
される見解は成り立たないことになる。
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